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The EEC Conntssion  has Just published
Survey ot 1967.. Thls Burvey ts .tte last  to
nane of the Er.iropean Econonio Coanunltyl  a6
three ConmunitLee -  EEC, ECSC and.Euraton.-
The next Quarterly Survey wlll  therefore be
Connisoioa.
INT.OI?I'{^A,T  I ON MS,IO
%
ite  secdnd QuarterJ-y
be publtehed in the 'the Executlvee of the
were merged on 1 llu3-y.
Lssued by the eJ.ngle
those spring nonthe
euLe1y beoause the rise
the nunber of unenployerl.-.c.o.pt.t4Jr,e* .1o .. workere returned fron abroad.
The Survey ehowo that econgmic growth Ln the Connunitj' eontinued to
for
in
sLow down in the flrst  quarter ot  1967 and in
wrlich data are already avallable.  Thle wae
internal denand was tending to flatten oqt.
As for the trend
expenditure  on g1066
Ihis was particularly
induetriaL investrnent aleo declined s)-ightly, the weak spot being Geruany. Since the expansLon of the dieposable  lncome of  houeehol_ds  continued to Level off  and as the
however, made a eonewhat nrre vLgorous
activity  than in the precedLng nonths, tbe
ln  the_ flrst  quarter outetripped, the figune for
as 11%' though thj.s wae partly aue to speciat
of overalL l"nternal denand in moneJr termel
fixed aeeet fornation weakened appreciably,
evident in resldential construclton, but
savings ratio rose sonewhat in eone nemb.er
of pri.vate consuuersr expenditure again
ra the circuustancesp  connunity eupply expanded only elightly tbe early nonths of 196?. AgricuJ.tirnaf-lrlauct:-on  and value added the eerviceg sector coatinued to riee, but l.ndustrial production as refleeted j.n the seasonally acljusted index of the Statistlcal  Offj.ce of the European Connunities (excluding conbtruothn, foodl beverages
an'd' tobacc9) shcwed no increaee ia the' oonparioon between the fourth quarter ot  1966. and tbe first  quarter of 196?, The unadjusted index
showed an increaee of only t# for the first  quarter over tbe flrst quarter of 1965r with the etrongeet lnhibiting tnfluencefr ooning frln production ln Gernany, whidli contf_nued to decline.
In five Cornnunlty countrl.ee  unempl-oynent tencted to rlse and the
nunber of unfilLed vaeanciee to fal,ly though the pattern varied fron
in
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Owing to the weak econonic trencl in several nenober countrLeg -
due nnainly to the reLuctance of dealero and manufacturere to build
up stooks -  visible lnports fron non-nenber countrLes decllned' a little
fron the fourtb qurartei ot  1966 to the first  quarter of 1967. As a
consequence the ve,l-ue of goods inported jn the flrst  quarter was l-ower -
thougf only sLightly -  thaa the flgure for the coresponding  perlod
of the previous trr€dFr
As a result c,f the trend of visibLe trade witb non-menber
countriee, the tra:de balance of the Connunlty closed witb a ellght  1
surplus ln the fir.et quarterl an inprovement  oq a good 8OO ntttlon u,a.'
over the conesponding period of the previous Jrearr This is  the nain
reason why the eur.plus on current account probably continued to rise'
Capital novemente, howeverl are Like"ly to have shown a deficlt'  The
groee officiaL goJ.d and foreign exchange reaerves of the nenber countrles
eyen dec1lned by srone 1r0 niLiion u.a. frou the end of Decenber 1966 to
theendofAprll.l|96T.Thenetforeignexcbang:epositl.onoftheCo[tref-
ciaL banke on the other hand inproved appreclablyr ae is  ueuaL for
thls tine of year after end-of,-year comnl-tnents  have been met.
In the perioct under revtewr internal trade ln the Connunity expanded
very slowly,  In l;he first  quarter lts  value (inports) waa 7% up on the
corresponding perl-oil of the previous yea3. , The slowdown wag nainly a
dlrect and indj-reot resun,t 1f tbe weak econonic trend in Germany.
If  lrautonomouell price'Lncreasea are left  cut' of account, the trend
of prices le a fajlrly accurate reflection of the economlc situation in
nost menber ccuntl:lel;  i;t  shows a further advanc'e towards price etabiJity
in Gerrnany, a moderation in the upward thrust of pricee -  though inpeded
by the persietent pressure of costs - in the Benel-ux couatrlee, an unchanged
and not very strong tendency for the price level to ga uB ln France.
In ltal.ys boweverl the noderate upwerd trerr{ of conEiumer price6 slowed
down further, despJ.te the vigorous rise in econonie actlvlty.
The Comnlssion cr:nsidere that ia the nontbe ahead up to the end of
195?, econonic growth in the Connuaityl thougb liJre1y to rernain very eLow
l-n the beginningl w111 probably gather lnore motItentun as the year advancee.
Internal denand wiLll provide the na!.n etinulusr
11ort.=1unlt
at tbe officiaL
of account = o.8886?t gn. of flne go3.d -  US $1
exchange rate.l* l'
I
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The growth of exporta to non-nenber countrLeo nay sLow down for
6on0e time Xetr notably in view of the slackening of i-nport demand in
the UuLted Statee and the relative weaknese of import denand in tbe
United KLngdon. Internal deAandr'on the other handl will  prcb4bly
expand somewhat nore brisk}y than ib  th'e first  half of the yeart
nalnly because groe6 fixed aeeet fc'rmation, partLcularly in the bulld-
ing oectorl and investment in.stocka nay start to pick up again. Nor
nget the rtse in prlvate consumeret expeniliture be expeeted to fLatten
out further;  it  is nore likely  that the curent tenpo of growth wJl1
be naintained or rryilL even becone 6l-J-ght1y faster.
In view of the expected consoLl,dation of internal demandt
Courrounity supply wll-l- probably tend to grow again slowly but steadily
a6 the eecond half of the year advances, Induetrial- production in
particuLar wiLL probably expand agaia nore dietinctly;  especially tf
in Gernany the eipected. inprovement in the busi.nese eituafLon naterial|zes.
Curyent and estinated trends ln the Connunity suggest -  assuraing  normal
harveste - that lt  ehouLd be poesible to secure a growth of  sor.e 7.5%
of the rea1 grose national product for the f,ull year 1967,
If  internal denrand develops as indlcatedl the trend of lnports
fron non-nember countries would undoubted.ly  change ae a result.
ifhether the rate of expanaion of l,nports wllL be eufflciently strong
oace agaln to begin erodlng the visi.bJ.e trade balance (exports wiLL
probably be rj.sing nore slow3.y) depende largely on the trend of inveet-
ulente in stocl<s, which is etill  diffleul-t to forecast at the monent.
The trend of prices ie llkely  to slow down further ln the second
rather leee in Be1gl-un and less
stiLl
ha1f of  1967 t partlcularly in Gernanyn
stiL]. in the Netherlands. In Italyr  o the other hands the rise  in
momentum.
In Italyr  on
prlcee must be expected to gain a little
Forecaete for 19681 R€ce6Barily very tentative, po5.nt to a
fairly  appreciable recovery of econonnic acti.vlty in the Coramunity,
Thle trend will  probably depend lese on demand fron abroad than on
the expanei,on of internal denandr wbicb ie l-ikely to be relatively
vl,goroue, ;ILth the phaeee of the bueineas cycLe ae they are at the
nonent, 1958 eay very well be a year Ln which tbe econonLes {n aLl or
alnost all  the nember countrles wll-] be oa a rj-sing curvel though the,
pace of, expansion wl-Ll vary fron country to country.
In the Connlseionf e vlewl lrspontaneousrl cyclical- forces and
economic poL1cy measures to support and spur on econonic actlvlty  w111
probabS-y go f,ar by thensel-vee to bring this about. Certain supplernentary
nea6ure6 have beerr decided upon or ihqi,ad takear Oaly if  6fter"slne
nonthe econonic growth, has not etarted to gather noneatuu again or hae
not done so sufficiently  should additionar meaeures be taken -
particularly in Germany.
.r./..,-4-
The Conrnlssiru points out that eyery eff,ort ehould be nade to
inprove once agai:a the revenue/expenditure  pattern of both the public
authoritieg and e:nterprLseel where self-fj-nancl"ng and the expanBion
of investment shouLd be encouraged. It  is  convinced that euch
neasure6r  corxbine,tl viitb appropriate economic po).icy neaeur€a -
applicable, howevllrr for a linlted  period only -  are neceeeary i'f
the growth situat:lon is to lnpiove and if  it  l-s to be possible
for expansion to 'pick up again without danger of an earJ-y revival
of inflation.
The Conmissi,cnrs report was drafted too early to allow for the
Middle East crisirs, whose effecte nay be perceptible for eeveral
uonths to cone, ,Nej-ther the Connlssion nor the experts of the nenber
countries were at that tine (mid-June) able to agsess its  inpact with
any degree of certainty.COUIrJSSION
DffiI
cor{Ii{ut{allrfft EunoPmffrFr
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Le second. rapport trimegtrieL de 196? pr€een'bd par la Comnission  de 'la 
Cornmunautd  doonomique europdenne sur la situation 6conornique d.e Ia
Conrnrnaut6 vient cle parattr€r A noter que ce rapport eet Ie clernier qui
ait 6t6 pubLi6 au nom d.e ladlte Cornnisoion, les ex6cutifs des trois
Communautde - Ia CFJE, la CECA. et lrEtrratom -  ayant €t€ fireionn6s au.ler
juill.et. Le prochain rapport trineetrie!. parrattra donc sous Ie couvert
cle.Ia Conlnisslon rmigue.
La Connniseion oongtate que le ralentissement de la.croissance
€conornique dane la Connunautd  eiest poursuivi au prenier trimestre de L95?
et, pour auta,nt qqfon en puisse juger clEs i  pr€sentl dura,nt Le trimestre
suiva.nt. fl  a tenu excLueivement l  un affaibliesement de lf ercpansion  d.e
1a d.enand.e int6rieure.
Ikr revanche, La clenarrcle ext6rieure a iroprirn€ b l.tactivitd dconornique
clee irnpulsions un peq plus fortes. Errau cours des mois pn6c6clents' Au
premier trimestre, lraugnentation, dtune ann6e i  Ltautrer d.es exportations
tte urarchandises  a nOne. atteint LL S en valeur; des facteure exceptionnels
ont toutefoie contribud  h. ce r€sultat.
Sr oe qui ooncerne Ia clena.ncte intdrieure gl.obale en termes nominauxt
lrdvolution d"es d6penses.relatives d. la fomation bnrte ile oapital fixe
a 6td <,aract6risde par un net affaiblissecnent. Ce mouvement  a €t6 parttou-
librement prononcd clans Ie seoteur cle la constmction d.e logementsr mals
les ddpenses drinvestiseement  des entreprises ont aussi ldgbrenent  dinainu6t
du fait  surtout de Ia rdd:rotlon enregietrde dans La R€pubLigue fdctdrale
il.rAllemagne. Conme lf aoctoisseqent  des revenus d.isponibl"es d.es n6nagqs
a continud ile ee nod'6rer et que le taux d'r 6pargne a ldgbrenent au6rnent6
d.a.ns quelques pays nernbrese Lrerparision  dlea d.dpenses  d.e colsommation
privde, elle aussil a enGore acoued r:n oerrtain ralentisseniert.
Dans ces cond.itionsl le S6veloppenent de l.roff,re 4e la Cornmrnaut€ egt
restd limit6 durant Les preniers nois de 1967r Da^ns lra€rioulture et dans
le secteur des serrricesl la production a, il  est vrai, de nouveau augBentd.
Itaie en revanche, dtraprEe lrin*ice d.6sa-isonnalis6  de lrOffice statistique
des Commrrnautds  europdennes (exctuant la constr:uotion, ainsi que Lrindustrie
d.es aLenrdes alimentairesr boisgone et tabacs), Ia production industrielle
nf a marqud auorrne erparrsion oonjonoturelle du guatriErne trimestre d.e ]966
au prennier trimegt:re'd.e L967i Liinaicei bnrt^ne greet 6lev6 grre de L f" par
rapport au prenier trinestre de L966. Ltinciclence de la nouvelle baisse
d.e procluotion enregistrde  da"ns la R6publique f6cl6raLe d'ALl"emagne a 6t6
pr6pond6rante d oet 6gard.,
hns presque tous 1os pays rnernbres, le narch€ d.e Ltemploi est $estd
'fr.lPe 
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caraot6ris6 par une tend.ance plus ou moins nette & lfaggnentation clu
ch0na6e et B.la r€duction du nonbre d.roffres cL?enploi non gatisfaites.
&r ltalie  oepeni.i.:.1,1 Le nombre cle ch0meurs a encore dinrinudp
d.ttrn inportant refLux d.e travailleurs italiens en provenance
d6pit
1 | 6tranger.
Par suite d.e La fattlesse d.e La oonjoncturo dans plusieurs pays nnembres
et notanment  d.e la pnrd.ence obser$6e en matibre d.e stockage, Les importa,-
tions d.e narchand.ises  en provonanoe des pays non membres ont gueLque  peu
fL6chi du quatriO:ne trimestre de lran d,ernier au premier trimestre de L957.
Aussi Ia valeur des importations  d.e marchandises a-t-elLe 6t6 ldgbrenent
inf6rieure, au prenier trirnestre, b ceLle gui avait 6td enregistr6e
un an auparava.nt,
Cette dvoLut:ion d.es €changes de marahanctises avec les pays non nenbreb
a eu pour r6s:tlltat gue La balance oomnerciaLE de J.a Comrmrnaut6 srest so1cl.6e
au prenier trimeetre, par un l6ger exc6dent, qui a port6 6, plus ae BOO
nillions dru.c. (1) Itan6lioration constatde par rapport 8, la rnBne pdriode
dle lrannde pr€c€dtente. Ctest nota.nment grSce i  cette an6liolation que le
solde positif cte ,[a baLance d.es paiements oourants d.oit avoir continud
d"a stacoroftre.  En revanche, les op6rations en capital ont vraisenbla-
blenent 6td d.6fic:itaires. !e fin d6cembre L966 A fin avril 1957, La
dininution d.es rdserves bnrtes d.tor et cle d.evises des autoritEs mon6taires
d.es pays menbres stest m8ne ahiffrde b 130 millions d.rUc, Cependant, conme
clrord.inaire  qn oe'tte saison, La position nette en devises d.es ba^nEres
oonmerciales sfes't sensiblenent renforo€e aprbs Les 6oh6anoes  cle fin
d.ra^nn6e.
Les 6ohanges lntraconnwrautaires ne se sont cl6velopp6s cluri, un rythne
trbs Lent. Pour I,e prenier trimestre, Leur tar.rx de cFoissance  en valeur;
dtune ann6e & ltarrtre; erest 6Levd A 7 f, (sur la base des inportations).
La cause principa"Ler d.lrecte et ind.ireote, cle ae raLentissement r6gid.e
d.ans La faiblesse d.e la conjoncture dane la Rdpublique  f6d.6ra1e
d.tAllemagne.
Abgtraction  :faite d.ee hausses autonornes, Lt€volutipn d.es prix a
refl6t€ assez fid.blement }a situation de la oonjoncture  d.a,rrs Ia plupart
d.es pays nenbres: nouveau progrBs vers la etabilitd des prix dans La
R6publique f6d.6ralLe d.tAllemagne; ralentisgement do la mont€e d"es prixl
contrecarrr6  touteltoio par l.- '.t.tras6e persistante  d.es co0ts, dans les
pays du Benelux; pour.euite d,rune hausse peu accentu6e du niveau des prix
en France. fu ltajlie cepend.arrtl en cl€pit dtune conjonoture en forte
e:rpansion, Lraugnentation - nod€r€e: des prix i  Ia conso@ation ef est
plutOt ralentie.
La Connission prdvoit que, dtici la fin cle 196?, Ia croieaance
6oononigue d.evrali|; r,1 d-tabordl demeurer tr&s lente, pour marquor ensuite
une reprise de pLrrs en plus nette. fl  senbLe Ere des inpulsions suppl6-
nentairee puissen+ surtout Qtre attendues d.e la d.enand.e int6rieure.
fi)-T-u.c. * 1 uni.t6 cle conpte -  018886?1 granne d.'on fin = L d"ollar USr
en
c[e
au taux de cheurge offioiel.t
l
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Err effet, trn certain ralentisg€nent pour:rait oaract6riser penctant
qrreLque temps ltexpansion  cteE erpor"tations vers les pays non menbrest
6tant dLonn6 eurtout ltaffaiblLssenlent  du courant d.tiloportation aux
Bbats-tlnig et le niveau relativernent bas de La demande d.f importat'ion
du Royaume-Uni.. ftr revanche, la demande intdnieure devra:it montrer
un peu pl"us d.e Smaroislne qurau prernier seneotrel du fait  surtout de la
reprise quc pourraient a,rnorcer Ia formation bnrte de capital fixe -
nota.mnent dans Le secteur d.e La constnrction - ainsi que les investis-
sernents sous fome de stooks. De plusr"il senble bien gue lrextrlansion
des d.dpenses  d.e consonmation  priv€e1 plut6t que tl.e conti'nuer d se
ralentir, se poursuivra i"eon rythme actuel ou m€me i. un rythne 16gb-
renent plus rapicle.
Etant donn6 lraffeluiesement  esconptd de Ia denande intdrieurer Ia
oroissance conjoncturelle  clo lrof,frs int6rieure de la Communautd d.evrait
natgue?, au eecond. nemestre, une acc$l$ration l€gbrer qqi ira en
staooentuant, IL est }, pr{sqmor, en partiouLierl qrre 1a production indus-
trielle  marguera de nouveau d.e plus nets progrbs surtout en cae de
reprise dans la R6publtque f6d6rale tlfAllern&g?r€. Aussi; et pour-autani
que les rdcoltee soient normalesrLf€voLution  de lraotivit€ 6conomique
g€n6rare d'e la communbut6 telle qurelle a 6td enreglstr6e  cLepuS's re
d.6but de ltann6e et girtelle est pr6lnre pour lesprochains noisr devrait-
eL1e permettre ae r6aliser, pour lteneemble d.e Lrann6e 1957, un aocrois-
sen"nt df environ 3r5 f" clu procluit bnrt de la Commurrautd en termes rdels.
Lt€voLution d.e la d.enande intdrieurer telle qrrtelle vient ctr3tre
esqrrissdel provo{uerait  sans aucun d.oute une renv€rsement d.e La tend"ance
iteJ inportations en provenanoe des pays non nenbreg. Quant i. eavoir si
ltexpansion des importationsl conjugU6e avec un cl6velopponent  noins
rapirte des exportations, red.eviendra suffisante pour entrafner une
cl6t6rioration de la balance comrneroialer l.a r€ponse i  oette question
d.6penddans uns large mesure de LtdvoLutionr  encore difficile  b pr€voirl
d.ee investissenenta  sous forme de stocks'
La baugse conjoncturelle  cles prix devrait aontinuer de se mod-6re:r
au seoond" senestre de L95?, en partictrlier dans la Bdpublique  fdcldrale
d.tA1lema6no,  d,ans une moindre negure en BeLgiqtrer et noing encore a;ux
pays-Bas. ftr revanche, 11 faut gans doute srattendre gutel,le sraocentuera
l6gbrenent en ltalie.
Les prernibres estinations pour L968, forcdment encore trbe
provisoirls, laissent pr€sager une reprise appr6ciable d'e l'factivitd
6conomigue il"ns la Connunautd.  Cette reprise sera vraisenblabl-enent
beauooup nolns soUtenue par la dena^ndLe extdrieure que par une expanSion
relativlment forte tle Ia d,e,rnande intdrieure. Conpte tenu de La phase
actuelle du oycle oonjoncturell it  ee pourrait trBs bien grrten 1!68
la totalit6 ou Ia Eraei totalit6 des pays nembres coruraissent  sifiulta-
n6nent un essor conjoncturel plus ou moing vigoufettx.
De ltavis d.e la Comission, oette $vs1"*ion pou:flrait 6tre
assur6e par lraotion des facteurs oy6liguee "sponta;068$ et parXeo..r
nesrures prises Jusgur& prdsent dans Ie cadr€ dfune politiqrre  docnomigue
visant 6, soutenir et a stimuler 1a oonjoncture.  Certaines dispositions
oonpl6nentsires  ont 6t€ d€cid.6es ou Bourraient €tre prises. Tor&foist
stil  devait apparattre qrre La rdacodl6ration de ltexpanslon-ne s'alnorce
p&Br ou regte insuffisante, de nouvelles mesunes d,evraient ?tre nises-4-
en oeuvrer a I'autonner en particulier tlane la Rdpublique fdddrale
drAllena5ne.
La Conrnlssion $ouligne que toug lee effortg devraient Stre faits pour
a,m€Iiorer La stnatur:e des d.6penses et d.es recettes, tant d.ans le secteur
publlcr pour y favor:iser ltdparggre et les investissementg  cLes aclninistra-
tionsr que dane Le seoteur d.es entreprisec,  pour y a,mdliorer les possibil.it6s
clrautofinancement et y stiraule:r lrerpansion des d6penses dtinvestigsenent.
ElLe egtime gue pareille aotionl combin€e  avec des mesures d.e soutien
appropri6es - rnais l.init6es d.ans le teurps - prisea cla"ns le cadre cLe le" politique conjonotur:e11.e,  constitue ltrrne des cond.itions ndoessaires pour
ara€liore:r les persp$otlfsg  de eroissalce et pe:mettre une nogvelle
aco€l6ratiou de l,f ercpansion san6 'risque de voir rdappamttre b bref
d"€lai d.ee tendances infatioruristes.
Le:rapport  de La conmission Dta pu tenir conpte de f incidence du
oonflit du Proche-Orient, incid.enoe qui pourvait se manifester  clura.rrt
qirelgues nois 6ncor*:. Au nonent otr a 6td aohev6e Ia rdda,otion d.e ce
docrrnent (vers ra mi.-juin), ni les gervioes de 1a counissionr ni J.es
ucperts des pays membres ntdtaient en oesure de porter une appr6ciation
sur les r€percussions d.?ord.re doononigrre d.e oee 6v6nenents.
-!-3-3-:-
i
I